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Ostatni miesiac przyniost najpierw kontynuacje pozytywnych tendencji na
rynkach, szczegodlnie w przypadku spoétek technologicznych i korekte na
samym koncu. Indeksy gietdowe zanotowaty po maju nastepujace stopy zwrotu:
S&P500 +8,9%, Nasdaq +23,6%, DAX +12,5%.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok
Wykres 1
Zrédto: stooq.pl

WIG takze poczatkowo kontynuowat tendencje wzrostowq, 0siggajac najwyzszy poziom
w br. (ponad 65 tys. punktéw), by skorygowac sie na ostatnich dwdch sesjach do 62,3
tys. punktéw (+8,4% od k. 2022 r.). Z blue chips w br. najlepiej zaprezentowaty sie:
Allegro (+41%) i Santander (+30%), a najgorzej JSW (-34%) i KGHM (-17%).

Wykres 2. WIG - ostatni rok
Wykres 2
Zrédto: stooq.pl

Szeroki rynek polskich spétek osiagnat nowy tegoroczny szczyt, korygujac sie
na ostatniej sesji. sSWIG80 wzrést az 0 20,0% w br. Najbardziej na wartosci zyskaty:
Sfinks (+178%), OT Logistics (+161%) czy Cloud (+142%). Stracity za to: Bumech (-
47%), Azoty (-35%) czy Ten Square Games (-35%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
Wykres 3.
Zrédto: stooq.pl

Na rynkach obligacji nastapita korekta notowan. W przypadku polskich
instrumentéw 10-letnich rentownos$¢ wzrosta do 6,02%, amerykanskich do 3,64%, a
niemieckich nieznacznie spadta do 2,27%. Sytuacja na polskim rynku papieréw
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dtuznych korporacyjnych byta dobra. Sprzyja mu naptyw srodkéw do funduszy
dtuznych, ktére w br. notujg bardzo dobre wyniki inwestycyjne.

Wykres 4. Rentownos$¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok

wykres 4
Zrédto: stooq.pl

W przypadku surowcéw mieliSmy do czynienia ze spadkami cen. Ropa naftowa
potaniata znaczgco do 68 dolaréw (-15% w br.). Ztoto nieco stracito na wartosci i
kosztowato 1.982 dolaréw za uncje (+9%). Cena drugiego metalu szlachetnego -
srebra - spadtfa do 23,6 USD za uncje (-2%). MiedzZ potaniata do 3,64 dolaréw za funt (-
5%).

Notowania ztotego pozostawaty mocne, szczegdlnie do euro. Kursy walut
wynosity: euro 4,52 zt (-3% w br.), dolar 4,24 zt (-3%) i frank 4,66 zt (-2%).

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok

wykres 5
Zrédto: stooq.pl

Zgodnie z nasza teza z konca ubiegtego roku, rok 2023 powinien by¢
zdecydowanie lepszy dla inwestoréw niz 2022. Obserwujemy odwrdcenie
wiekszosci negatywnych tendencji z roku poprzedniego. Inflacja coraz wyrazniej spada.
Banki centralne kohcza proces podnoszenia stép proc. Sytuacja na rynkach obligacji
powinna sie poprawia¢, co powinno zaowocowac¢ wysokimi stopami zwrotu z funduszy
dtuznych. Nizsze rynkowe stopy procentowe powinny mie¢ pozytywne przetozenie na
notowania akcji, szczegdlnie pod koniec roku. Oczekujemy takze pozytywnych stép
zwrotu z metali szlachetnych. Najwiekszego czynnika ryzyka upatrywaliby$Smy nadal w
ewentualnej eskalacji konfliktu miedzy Rosjg a Ukraing. Niepokoi¢ moze: spowolnienie
wzrostu w globalnej gospodarce, pojedyncze przypadki bankéw amerykanhskich i
europejskich o stabszej kondycji, negatywny efekt sezonowy (z reguty stabszy okres na
rynkach od maja do pazdziernika).
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